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Resumen

El presente proyecto surgió en el marco de investigación de la Universidad de La Salle,
bajo la línea de investigación Equidad y Desarrollo. Desde esta perspectiva, se buscó
responder a la pregunta: ¿Cuáles son las principales ventajas del sistema multipilar chileno
y qué beneficios tendría su implementación en el sistema pensional colombiano? Para
lograr dicho propósito, se abordó un enfoque mixto con diseño exploratorio secuencial de
tipo derivativo; el cual implica una etapa inicial cualitativa que da la base para la
sustentación cuantitativa, es decir, en un primer momento, se recolectó información para
identificar las principales ventajas y desventajas del sistema pensional chileno mediante un
enfoque cualitativo y, posteriormente, se determinaron los beneficios de su implementación
en el sistema pensional colombiano a través de un enfoque cuantitativo. Asimismo, los
datos fueron recolectados por medio del método Análisis Secundario y se logró su
clasificación, codificación y categorización a través del programa de modelación
econométrico Eviews. Finalmente, los resultados evidencian beneficios considerables al
implementar el sistema de pensiones chileno en Colombia como único modelo.

Palabras clave: Sistema multipilar chileno, pensión, ahorro voluntario y rentabilidad
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Abstract

This research project was carried out in the research framework of La Salle University,
under the line of research named Equity and Development. From this perspective, it aimed
to answer the question: Which are the main advantages of the Chilean “multipilar” pension
system and which benefits would their implementation have in the Colombian pension
system? To achieve this purpose, the study was seen from a mixed approach with
sequential exploratory design of a derivative type; which implies a qualitative initial stage
that gives the basis for the quantitative phase, that means that in the first place, information
was collected to identify the main advantages of the Chilean pension system through a
qualitative approach and, subsequently, the benefits of its implementation in the Colombian
pension system through a quantitative approach. Likewise, the data was collected through
the Secondary Analysis method and its classification, coding and categorization was
achieved through the econometric modeling program Eviews. Finally, the results show
considerable benefits when implementing the Chilean pension system in Colombia.
Keywords: “Multipilar” Chilean system, pension, voluntary savings and profitability
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Introducción
En el mundo de la economía contemporánea es imperativo buscar nuevas estrategias
para maximizar la eficiencia de las instituciones y sus sistemas, ya que las sociedades
modernas dependen enteramente de la extracción, producción, intercambio, distribución y
consumo de bienes y servicios. Por lo tanto, se debe hacer una revisión, evaluación e
innovación de las estructuras económicas existentes para generar mayor beneficio a los
pueblos y a sus ciudadanos. Uno de los sistemas sociales con mayores dificultades es el
Sistema de pensiones, el cual, según el Ministerio de Salud de Colombia (2017), tiene
como objetivo garantizar a la población el amparo contra las contingencias derivadas de la
vejez, invalidez o muerte, mediante el reconocimiento de una renta mensual o prestaciones
determinadas en la ley. En este orden de ideas, el sistema de pensiones es fundamental para
garantizar la salud de la comunidad trabajadora, asimismo, sus falencias deben ser
identificadas y mejoradas inmediatamente para evitar un colapso humano, económico y
social.
Para brindar una mayor perspectiva acerca del sistema de pensiones, es necesario establecer
una mirada histórica a fin de entender su complejidad. El inicio del primer sistema
pensional se ubica cerca del año de 1880 en Alemania, por el canciller conservador
Bimarck, quien creo un sistema de seguridad social para adultos mayores a través del apoyo
económico estatal. Dicho programa fue implementado en el gobierno del presidente
Rooselvet en 1935 aprobando la primera ley de seguridad social y creando un seguro que
brindaba garantías al trabajador en caso de enfermedad (OIT, 2010).
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Después de la primera guerra mundial, los sistemas de seguros sociales aceleraron su
desarrollo hasta el punto de crear organizaciones internacionales tales como la
Organización Internacional del Trabajo (OIT) y la Conferencia Internacional. En 1995, la
Asamblea General de las Naciones Unidas adoptó la declaración universal de los derechos
humanos, donde reconoce que todo individuo perteneciente a una sociedad y por lo tanto
debe ser cobijado por la seguridad social.
Desde esta perspectiva, las instituciones brindaron las definiciones desde una mirada
humana y social. La seguridad fue reestructurada como un derecho fundamental y un
sistema basado en cotizaciones por el cual una sociedad otorgaba a los individuos y los
hogares protección y garantías en salud, pensión y desempleo principalmente por causas de
muerte, invalides, maternidad pérdida de capacidad laboral o perdida de sostén de familia
(OIT, 2009). Asimismo, la pensión fue enmarcada como una cantidad de dinero que el
seguro social paga mensualmente en forma temporal o vitalicia a su asegurado o a las
personas beneficiarias según los parámetros determinados por la ley a través de tres
programas: de Invalidez, Vejez y Muerte (OIT, 2009).
La cotización de pensión se vuelve obligatoria en Colombia en 1944, desde esta fecha, se
constituye como un derecho laboral individual y de seguridad social, enmarcado en un
conjunto de principios legales, acciones y normas que controlarían las relaciones entre el
estado y los empleadores, con una estricta regulación, estipulada en la constitución política
nacional, el código sustantivo del trabajo y los convenios internacionales ratificados.
Además, fue necesaria la creación de un esquema específico de pensiones y de seguridad
social, por lo que se dio inicio al primer régimen pensional en Colombia en 1945 con la ley
6, llamado Caja Nacional de Previsión Social (CAJANAL), que fue modificado por la ley
90 de 1946 con la que se crea el Instituto Colombiano de Seguros Sociales, el cual estaba
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enfocado a brindar garantías a los empleados públicos que formaran parte del instituto y
que por razones de vejez, accidente o muerte eran protegidos. Éste régimen presento
falencias debido a que la planeación con la que se constituyó implicaba un aumento gradual
por cada periodo de cinco años del ingreso base de cotización (Fedesarrollo, 2010). El
aumento gradual esperado no se cumplió y se ubicó lejos de la realidad, por lo tanto, el
gobierno permitió que el ingreso base de cotización permaneciera constante durante 16
años, y solo para el año 1895 efectuó un aumento de dos puntos porcentuales, el cual al
siguiente año volvió a quedar constante por un periodo de diez años, esto implica que el
IBC durante veintiséis años tan solo aumentó dos puntos porcentuales cuando debió
aumentar 25 puntos porcentuales tal como se observa en la siguiente figura:

Figura 1- Aumento gradual IBC. Fedesarrollo (2010)

Por otro lado, cabe mencionar que el cambio demográfico también causó fallas de
sostenimiento, pues la población colombiana ha empezado a envejecer cada vez más, esto
se ve reflejado en que con el paso del tiempo la cifra de personas de tercera edad aumenta
en comparación a los jóvenes, lo cual disminuye la cantidad de cotizantes activos y
aumenta la cantidad de pensionados. Se ha estimado que para el año 2050 la población
vieja aumente casi tres veces respecto a 1975, y su vez la población joven ha disminuya en
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igual proporción para el mismo periodo de tiempo tal como se puede observar en la
siguiente figura:

Figura 2 - Edad de la población. Fedesarrollo, (2010)

Este efecto de cambio demográfico afecta la base piramidal que fundamenta la estructura
del sistema general de pensiones, pues “mientras en 1980 había alrededor de 30
contribuyentes por pensionado, para 1990 la relación llegó a ser de 13 a 1 y actualmente es
de 2 a 1.” (Fedesarrollo, 2010). Esto implicó que se pensara en una restructuración de la
pensión en Colombia, que arrojara como resultado un sistema que fuera capaz de ampliar la
cobertura para toda la población y que además lograra controlar los vacíos generados como
efecto de las causas ya mencionadas ajustando los parámetros de cotización, pensión y los
requisitos de su obtención.
Al evidenciar este problema el gobierno reinventó el sistema pensional de Colombia
mediante la ley 100 de 1993, esta reforma fundó el sistema general de pensiones de dos
regímenes: El Régimen de Prima Media (RPM) y el Régimen de Ahorro Individual
Solidario (RAIS).
En el caso del régimen RPM, se planeó que debería ser autosuficiente, es decir capaz de
financiarse por medio de la misma población cotizante, sin embargo, no es sostenible
debido el bondadoso método de cálculo utilizado para fijar el valor de la pensión donde el
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ingreso base de liquidación (IBL) se obtiene mediante un promedio del sueldo de los
últimos diez años laborales, contados de atrás hacia delante (Colpenciones, 2001).
El sistema pensional privado, Régimen de Ahorro Individual Solidario RAIS tiene su
sustento en el ahorro que el cotizante ha realizado a lo largo de su vida, aquí desaparece la
solidaridad del modelo para volverse un sistema de capitalización con administradoras de
pensiones privadas que invierten este capital, ya sea en acciones, compra de bonos o
proyectos con un nivel de riesgo determinado.
Luego, la reforma al sistema pensional colombiano con la ley 100 de 1993, la transición,
los cambios demográficos aun no ajustados y la discrepancia de los dos regímenes
generaron inconsistencias considerables por ser en primera estancia un proceso de
transición extremadamente largo (régimen de transición) y por lo tanto bastante costoso
En una segunda estancia, los parámetros de cotización y pensión no se ajustaron fácilmente
a las realidades demográficas de la población y por último, los incentivos de arbitraje entre
regímenes (posibilidad del cambio de régimen) aumentaron cuando el gobierno aseguro la
pensión mínima por 1 SMLV, estimulando a los contribuyentes a cotizar en el régimen
público, los cotizantes podían cotizar en distintos fondos del RAIS (Porvenir, Protección,
etc.) y eventualmente podían retornar al RPM dado el caso en el que no existiese la
suficiente cantidad de ahorro para gozar de una pensión mínima, aspecto que sí asegura el
RPM con 1 SMLV.
Desde 2004, el gobierno nacional, por cuenta del agotamiento de las reservas del ISS
(Colpensiones en la actualidad), ha pagado las mesadas pensionales en una cuantía anual
que inició en una equivalencia a 0.8 puntos del PIB y actualmente ronda los 5 puntos.
Considerando que existen países con economías similares como Chile, que cuentan con
sistemas pensionales exitosos compuestos por varios pilares de cotización de pensión, los
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cuales oscilan en promedio de pilares entre 2 y 3, por lo general con 1 pilar de cotización
homogénea obligatoria y 1 o 2 pilares que funcionan como una alternativa de cotización
voluntaria o de ahorro individual. La financiación del pilar obligatorio es asociada en su
mayoría a los impuestos generales y el otro es asociado a los ahorros voluntarios de los
contribuyentes. En Colombia solo se cuenta con un pilar dividido en dos regímenes y la
figura de las pensiones voluntarias se ofrece como una forma de ahorro voluntario que le da
a un trabajador vinculado o independiente la posibilidad de complementar la pensión
obligatoria obtenida durante su vida laboral. El trabajador realiza aportes periódicos a un
Fondo de Pensiones y Cesantías que administra los recursos a través de portafolios de
inversión con diferentes niveles de riesgo y rentabilidad, pero esta se encuentra totalmente
alejada del sistema base del estado y actúa de manera independiente, por tal razón no
contribuye al alivio de los problemas con los que cuenta el régimen estatal (Fedesarrollo,
2010)
De lo anterior se puede destacar el caso de Chile, ya que su modelo plantea un sistema
solidario que ofrece beneficios para la población más vulnerable tales como las personas de
bajos ingresos y personas en estado de incapacidad bajo la normatividad de no tener
ahorros provisionales, no tengan aporte suficiente o presenten incapacidad. La población
chilena podrá contar con una pensión mínima si son mayores de 65 años, son residente y
componen un grupo familiar perteneciente al 60% de personas más pobres, ofreciendo de
esta manera un mínimo de supervivencia adicionalmente es un sistema sostenible, ya que
también tiene un pilar de aporte voluntario donde la pensión de una persona depende los
aportes realizados a su cuenta personal durante su vida.
De lo anterior se puede afirmar que es imperativo buscar alternativas de mejoramiento y
rendimiento del sistema de pensiones, pues como se ha expuesto, el sistema colombiano
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cuenta con falencias considerables y es urgente su intervención. Es por dicha razón que
nace el presente estudio; como una respuesta a las constantes fallas e injusticias del sistema
actual de pensiones y una evaluación de viabilidad para una nueva alternativa, la cual busca
lograr un progreso justo y sostenible encaminado a la equidad y el respeto por el ser
humano, en este caso tomando como referente el modelo multipilar chileno, el cual se
destaca por su solidaridad y sostenibilidad en el tiempo. Para lograr dicho propósito, se ha
planteado la siguiente pregunta de investigación: ¿Cuáles son las principales ventajas y
desventajas del sistema multipilar chileno y qué beneficios tendría su implementación en el
sistema pensional colombiano?
Para dar respuesta a la pregunta, fue pertinente un método de investigación mixto, definido
por Hernández (2010), el cual se vale del diseño exploratorio secuencial derivativo con el
fin de brindar una fase de recolección y análisis de datos cualitativos seguida de otra donde
se recaban y analizan datos cuantitativos.
Se acudió a la metodología cualitativa con un diseño histórico hermenéutico, ya que se
buscó comprender y profundizar los textos y sus estadísticas, explorándolos desde la
perspectiva de los participantes en un ambiente natural y en relación con su contexto. En
este orden de ideas, se analizó diferentes fuentes de datos a través de la Teoría
fundamentada expuesta por Glaser y Strauss (1967). En lo que concierne a herramienta de
análisis de información se implementó Análisis documental, definido por Garrido (2002),
para llegar finalmente al fundamento que inicia el estudio cuantitativo; dicho fundamento
da a conocer las ventajas y desventajas del sistema multipilar chileno para servir de
hipótesis en la segunda etapa del estudio.
Por otro lado, se implementó un método cuantitativo con diseño correlacional, el cual,
según Hernández (2010), tiene como finalidad conocer la relación o grado de asociación
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que existe entre dos o más conceptos, categorías o variables en un contexto en particular,
desde esta perspectiva, se puso a prueba la hipótesis recogida en el primer estudio
cualitativo. Asimismo, fue importante un modelo de análisis secundario como herramienta
de recolección de información para indagar sobre los beneficios que el sistema pensional
multipilar chileno podría aportar a la economía colombiana, definido por Hernández
(2010), para el análisis de datos desde una mirada organizacional, se utilizó el programa
EVIEWS como herramienta de análisis de información con el fin de brindar un estudio
objetivo y codificado de la información.
1.1 Antecedentes
1.2 Antecedentes históricos de Chile
En primer lugar, los antecedentes internacionales muestran que los países que ajustan su
modelo de pensión a sistemas de amplia cobertura, los ajustan en momentos socioeconómicos coyunturales a través de sistemas de capitalización y diversidad de pilares por
lo general un pilar de ahorro voluntario y un pilar solidario (OIT, 2010). Los países como
Chile buscaron encontrar respuesta a la crisis del sistema pensional, en la implementación
del esquema multipilar que se obtuvo mediante la gran reforma constitucional que Chile
tuvo se dio en el año de 1980, cuando Augusto Pinochet era el entonces presidente de la
república, dicha constitución empezó a regir el 11 de marzo de 1981 y por ende la norma
referente al régimen pensional de chile, que tuvo su nacimiento tal y como se conoce hoy,
en donde las AFP son las principales administradoras de los recursos pensionales. En ese
entonces la ley promulgada prometía tasas de reemplazo del 70% con una cotización por 40
años con edades de jubilación de 65 años para hombres y 60 años para mujeres.
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Sin embargo, esta proyección estuvo bastante alejada de la realidad, pues en la
actualidad la esperanza de vida de aproximadamente 84 años acarreando problemas de
cobertura. A pesar de esto, Chile cuenta con unos de los sistemas pensionales que ofrecen
sostenibilidad en el tiempo debido a que cada aportante contribuye a su propia pensión
dejando en manos de los mismos ciudadanos el ahorro destinado a su jubilación con la
verificación del estado en términos de integridad y transparencia.
Adicional a esto y en miras de ofrecer una solución a los problemas restantes del sistema
pensional (cobertura y dignidad) en el año 2008 se instauro una reforma ofreciendo una
pensión mínima básica para vivir garantizada por el estado, en donde este último realiza los
aportes necesarios requeridos que hagan falta con el fin de otorgar una mesada pensional de
acuerdo a la ley que garantice una mayor dignidad al pensionado de acuerdo a la condición
en la que se encuentre y teniendo en cuenta que cumpla con los requisitos de pensión
estipulados por ley.
Por otro lado, el sistema anterior chileno consistía en un sistema similar al RPM de
Colombia, pues de cada 100 pesos que ganaba un trabajador, 20 pesos se destinaban para
cubrir la pensión de un jubilado y se basaba en un sistema piramidal, donde los jóvenes
eran el sustento del mismo. En el sistema actual, cada persona es responsable de su propio
ahorro para esta etapa de la vida así: de cada 100 pesos que recibe, 13 pesos se destinan así:
10 para el ahorro pensional, 3 para cubrir los gastos de administración de las AFP.
En otras palabras, el sistema de pensión en Chile exige un porcentaje de cotización del
13%. 10% para ahorro pensional y 3% de comisión de administración para las AFP.
Anteriormente la cotización se elevaba hasta el 20%, el cual era destinado a un fondo
solidario y público para cubrir las mesadas de ese entonces.
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El salario mínimo en Chile
1 de Enero de 2017
$264.000
1 de Julio 2017
$270.000
1 de Enero de 2018
$276.000
Promedio de pensión 2016: $ 227.400.

Figura 3. Salario mínimo en Chile. Fuente: Banco central.

El Estado cumple un rol subsidiario (garante) y contralor del sistema, valiéndose de
organismos como las Superintendencias de AFP y de Valores y Seguros.
El sistema pensional en chile es netamente privado, es decir que solo se cotiza en AFP
razón por la cual es sostenible en el tiempo con una intervención mínima del estado. Sin
embargo, este aspecto lo vuelve un sistema dependiente del ánimo de ahorrar, pues está en
manos de cada persona y el interés que el mismo tenga en ahorrar para esta etapa de su vida
(su jubilación). De manera similar, la tasa de reemplazo (entendida como la relación entre
el último sueldo recibido y el valor de la mesada pensional) es cercana al 45%, cifra que se
ubica por debajo del promedio de Latinoamérica de acuerdo a un informe realizado por el
BID sobre las pensiones en Latinoamérica en donde Colombia a diferencia, se ubica con un
porcentaje mayor cercano al 70% gracias al RPM (régimen que genera vacíos fiscales y
torna insostenible el sistema), pero muy por debajo del promedio de los países
desarrollados.
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Figura 4. Modelos pensionales. OCDE(2015)

1.1 Antecedentes históricos de Colombia

En segundo lugar, los antecedentes nacionales muestran los esfuerzos realizados por
Colombia por ofrecer una mejor alternativa de cobertura pensional a los habitantes es por
eso que la cotización de pensión se vuelve obligatoria y un derecho en Colombia en
1944.Aunque en años anteriores ya se había empezado hablar de los parámetros que
medirían las garantías que respaldarían a los trabajadores en ejercicio de su profesión, esta
iniciativa inicio por las lesiones que sufrían los soldados después de cada guerra. En el año
1915 se crea la ley 57 la cual construyo una normativa para los accidentes, las
enfermedades y las incapacidades derivados de los oficios laborales por parte del
trabajador.
En 1945 se crea la caja la caja nacional de previsión social llamada CAJANAL, que estaba
dirigida solamente a funcionarios públicos, esto implicaba que no existiera una cobertura
para toda la población. Para 1946 se crea el instituto colombiano de seguros sociales, que
reconoció las prestaciones sociales generales para las personas en caso de invalidez, vejes,
o muerte. Mendoza (2006),
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Durante el periodo del presidente Misael Pastrana en 1973 se creó el sistema nacional de
salud reglamentado por el decreto 350 y 56 de 1975 dicho sistema se reforma mediante
Ley 100 de 1993, que permite la creación del sistema de régimen dual mutuamente
excluyente ya que no se permite si no ser parte de un solo régimen. Esta ley pretendía
ampliar la cobertura, adecuar la edad de pensionarse ajustada a la demografía del país,
además mejorar la relación de número de cotizantes y pensionados y brindar una cobertura
familiar. Sin embargo, éste sufrió problemas de déficit, pensión mínima y bono de traslado.
Alarcón (2015). Por esta razón se modificó mediante La Ley 797 de 2003 que buscó
organizar los recursos, para que los beneficiarios tuvieran su mesada mensualmente. En el
año 2005 mediante un acto legislativo se eliminó los regímenes especiales de pensiones, a
excepción del el de la Presidencia de la República y el de la Fuerza Pública, esta
eliminación busca unificar y homogenizar los parámetros y el pago de pensiones para los
ciudadanos. Mendoza (2011).

1.3 Estudios locales realizados

Existe diferentes estudios locales que aportan a esta investigación y emiten opiniones acerca
de las oportunidades de mejoras que se pueden aplicar al modelo pensional colombiano, y
así mismo destacan el ejemplo y las similitudes con el modelo pensional multipilar chileno.
Castrillón y Gonzales (2015) realizan un estudio titulado análisis comparativo de la
rentabilidad de los fondos privados de pensiones obligatorios. Caso: Colombia – chile
2002-2013. En donde comparan la rentabilidad de los dos regímenes en un periodo de
tiempo mediante un estudio de tipo cuantitativo, que les permitió realizar un estudio de
comportamiento de un serie de datos en un tiempo determinado, se manejó un Tipo de
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estudio descriptivo, en donde analizaron las diferentes reformas que se han hecho al sistema
pensional en materia de Multifondos, y obtuvieron como resultado que ¨la implementación
del régimen de ahorro individual tanto para Colombia, como para Chile, ha sido crucial
para aumentar el crecimiento del mercado de capitales de los dos países y por ende el
dinamismo de sus Economías¨ Castrillón y Gonzales (2015). Este estudio aporta a esta
investigación una vista de los beneficios que otorga el modelo pensional chileno partiendo
de las rentabilidades y coberturas del sistema, aportando un argumento al objetivo de la
investigación.

Por otro lado Alarcón, Oquendo y Berrio, realizan una comparación de los sistemas
pensionales de Colombia y Chile, partiendo de acuerdo a Rofman y Lucchetti (2006) que la
efectividad de un sistema pensional puede ser evaluada a partir de la cobertura hacia los
beneficiarios del sistema, la suficiencia de acuerdo a los beneficios y la sostenibilidad, el
articulo brinda una caracterización de la ley 100 de 1993, reforma que dio paso al actual
régimen pensional en el país y en donde se enfrentó a 3 grandes problemas de transición
(déficit, pensión mínima y bono de traslado) que aun hoy siguen vigentes. Luego de realizar
una caracterización de los enunciados y leyes que componen la reforma inicial es posible
concluir que el actual régimen de prima media es una continuación del régimen anterior a la
reforma de 1993, adicional se concluye que lo mejor del sistema pensional colombiano es
la proporción de la cotización que corresponde a un 25% por parte del empleado y al 75%
restante al empleador con el detalle de que las pensiones otorgadas son de valor bajo,
aspecto similar al sistema pensional chileno.
Además, se abordó el trabajo de investigación de Mendoza (2011) Las reformas del
sistema pensional colombiano, que presenta el marco normativo de los regímenes
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especiales en Colombia enfocados a los sindicales. Esta investigación presenta el impacto
de las diferentes reformas que se han efectuado al sistema general de pensiones colombiano
en los últimos años, y concluye en que ¨La consecuencia principal de las reformas vigentes
al sistema pensional colombiano es la racionalización de los recursos públicos. En este
orden de ideas, se busca una sostenibilidad financiera¨. Mendoza (2011). La anterior
investigación permite indagar en las problemáticas que continúan presentes con cada
reforma.
Capítulo 2. Marco teórico
2.1 Costo de oportunidad

Se hace imperativo en este punto de la investigación, apoyarse en el concepto de
Friedrich von Wieser: coste de oportunidad, el cual es utilizado en la toma de decisiones,
donde el sujeto deberá plantear las posibles alternativas y calcular los beneficios esperados
de acuerdo con cada una de ellas, la elección o rechazo de una de estas alternativas genera
un costo de oportunidad, debido a que cuando la persona se inclina por una opción entre
varias, ya no podrá obtener los beneficios de las otras opciones, por lo general siempre se
pierde algo, ya que la mayoría de veces existen por lo menos dos opciones. El costo de
oportunidad desaparece cuando el individuo solo tiene una opción.
Este concepto es clave para el desarrollo de esta investigación ya que al hablar del sistema
pensiona multipilar chileno se incluye una variable de ahorro voluntario que cuenta con
problemas de confianza, y además por ser voluntario responde a la idea de que se
contemplan diferentes opciones para el uso del recurso que podría ser aportado al sistema

25
pensional el cual ayuda a mitigar los malestares causados por el déficit, además implica que
el sujeto puede llegar a elegir entre el mejor beneficio.
El costo de oportunidad se puede manejar según la frontera de producción, estimando el
punto de maximización de las alternativas, es decir el punto fijo donde obtengo el máximo
beneficio de mis alternativas, lo anterior demuestra, que una persona cuenta con la opción
de aportar la cantidad que considere puede al sistema, sin dejar de hacer lo que quiere con
otra porción del dinero.

Figura 5. Frontera de producción. Elaboración propia.

Como se evidencia en el grafico anterior una persona puede ubicarse en un punto posible y
eficiente, si la curva se desplaza hacia fuera puede obtener mayor beneficio de sus
alternativas o por el contrario si se desplaza hacia dentro obtiene menos beneficios.
2.2 Teoría de ciclo de vida de modigliani
La teoría plantea que un individuo puede predecir el consumo que tendrá a lo largo de
su vida, esto explica que una persona debe distribuir el consumo y el ahorro, Para que sea
constante o equilibrado. Las personas producen ingreso y consumen diferente a lo largo de
su vida, lo que implica que los individuos deben ahorrar para los años en que su ingreso sea
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bajo. Cuando las personas son jóvenes sus ingresos son menores en comparación a lo que
se quiere consumir, por lo que las personas tienden a endeudarse más en este punto, ya que
proyectan que su ingreso aumentará junto con su edad. Cuando llegan adultos sus ingresos
son mayores les son suficientes para su consumo y pagar sus deudas de periodos anteriores,
además ahorran para cuando si vida laboral termine por que su ingreso será 0.

Figura 6. Curva del flujo de efectivo. Villarraga (2014)

En el gráfico, se puede evidenciar el ciclo de vida de un individuo, ya que, la función
consumo es constante en el tiempo desde el punto de vista de las cantidades de bienes y
servicios que consume, adicional a esto, el nivel del ingreso al principio de la vida del
individuo es casi cero, solamente se genera ingresos en su etapa laboral, entonces, el
individuo tendrá en algún momento un mayor valor de ingreso, lo que le permitirá
dedicarse al ahorro, para guardar en los tiempos en los cuales no perciba ingreso; después
de esto, el individuo experimentara el decrecimiento del nivel de sus ingreso hasta el final
de su vida (muerte), donde su nivel volverá a ser igual a cero.
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Lo importante de exponer esta teoría en la presente investigación es que permite identificar
que debe existir un equilibrio del ingreso, equilibrio que se obtiene mediante el ahorro del
ingreso en su punto más alto para los años de jubilación, dicho factor que se puede llevar a
cabo mediante el ahorro para la pensión.
2.2 Modelo de eficiencia de Harry Markowitz

Harry Markowitz, pionero en el estudios de preferencia y selección de mercados en los
portafolios, fue el primero en establecer el concepto de diversificación de los portafolios o
31 carteras de inversión, en donde afirma que un inversor debe mantener dentro de su
portafolio diferentes activos financieros, en vez de individualizar o preferir uno solo, para
reducir el riesgo de la inversión, ya, que lo que busca básicamente es hallar aquella
inversión que produzca mayor satisfacción con el mínimo riesgo, por lo cual, esta teoría,
estudia la relación que existe entre el riesgo y el retorno o rentabilidades. Markowitz,
(1952). Este modelo, hace énfasis a que los inversionistas prefieran aumentar sus recursos
de inversión en otros instrumentos financieros y actuar de manera diferente. Así, nace el
concepto de diversificación del portafolio, en donde se puede reducir un nivel de riesgo, sin
perjudicar la rentabilidad del portafolio. (La teoría del portafolio fue creada…s.f.);
adicional a esto, es importante mencionar que existen diferentes comportamientos de los
inversionistas referente al riesgo.
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Capítulo 3. Metodología

3.1 Metodología de la investigación
Para llevar a cabo este estudio fue pertinente un método de investigación mixto, definido
por Hernández (2010) de la siguiente manera:
El método mixto de investigación crea la completa integración y mezcla entre
enfoques cualitativos y cuantitativos, asimismo, nos ofrece las bondades de estos
dos enfoques en un solo desarrollo, ambos componentes llevan a cabo una
observación de un fenómeno y a su vez prueban, demuestran y proponen (p.546)
De lo anterior se puede afirmar que se acudió a una metodología mixta para integrar la
mirada cualitativa y las estadísticas cuantitativas, ya que las cifras no son suficientes para
dar cuenta de la realidad compleja que encierra el sistema de pensiones, asimismo, sus
ventajas y desventajas deben contar con relatos de los usuarios del sistema y sus mundos
simbólicos para dar sentido a lo que muestran las tablas.
Además de lo anterior, fue pertinente un diseño exploratorio secuencial de tipo derivativo,
el cual implica una fase inicial de recolección y análisis de datos cualitativos seguida de
otra donde se recaban y analizan datos cuantitativos. A continuación, se brinda una
definición de Hernández (2010):
En esta modalidad la recolección y el análisis de los datos cuantitativos se
construyen sobre la base de los resultados cualitativos. La mezcla mixta ocurre
cuando se conecta el análisis cualitativo de los datos y la recolección de datos
cuantitativos. La interpretación final es producto de la integración y comparación de
resultados cualitativos y cuantitativos. El foco esencial del diseño es efectuar una
exploración inicial del planteamiento. Es apropiado cuando buscamos probar
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elementos de una teoría emergente producto de la fase cualitativa y pretendemos
generalizarla a diferentes muestras (p.564)
En este orden de ideas, se realizó un acercamiento cualitativo con el fin de comprender la
perspectiva de los participantes (individuos o grupos pequeños de personas a los que se
investigó) acerca de los fenómenos que los rodeaban, profundizar en sus experiencias,
perspectivas, opiniones y significados, es decir, la forma en que los participantes perciben
subjetivamente su realidad (Hernández, Fernández & Baptista, 2010). Asimismo, se
comparó dichos relatos con las cifras de bases de datos del gobierno colombiano en lo
referente al sistema de pensiones, para llevar a cabo este proceso, fue necesario un diseño
histórico hermenéutico, definido por Baeza (2002) como “una actitud profunda con el texto,
con lo que allí se ha expresado a través del lenguaje, no se trata de suprimir o de intentar
inhibir su propia subjetividad (con sus implícitos prejuicios), sino de asumirla” (p.26)
Dichos textos fueron analizados a través de la Teoría fundamentada como herramienta de
recolección de información, expuesta por Glaser y Strauss (1967), los cuales la definen de
la siguiente manera:
En esta herramienta, la recolección de datos, el análisis y la teoría que surge de ella
guardan estrecha relación entre sí. Un investigador no inicia un proyecto con una
teoría preconcebida a menos que su propósito sea elaborar y ampliar una teoría
existente.
Más bien, comienza con un área de estudio y permite que la teoría emerja a partir de
los datos. Lo más probable es que la teoría derivada de los datos se parezca más a la
"realidad" que la teoría derivada de unir una serie de conceptos basados en
experiencias o sólo especulando. Debido a que las teorías fundamentadas se basan
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en los datos, es más posible que generen conocimientos, aumenten la comprensión y
proporcionen una guía significativa para la acción (pp. 139-140)
De acuerdo a lo anterior, la teoría fundamentada sirvió como herramienta de recolección de
información, pues se buscó recolectar la información de forma organizada y estructurada
para generar una guía significativa para la hipótesis.
Por último, la etapa cualitativa se apoyó sobre el Análisis documental, el cual, según
Garrido (2002), es definido como “un proceso analítico-sintético donde la información es
estudiada, interpretada y sintetizada minuciosamente para dar lugar a un nuevo documento
que lo representa de modo abreviado pero preciso” (p.67). Se utilizó el Análisis documental
a fin de interpretar y analizar la información de una manera objetiva, ya que se ha asumido
la subjetividad de los usuarios y la validez de los datos estadísticos para dar un resultado
final; en este caso la hipótesis. Dicha hipótesis da a conocer las ventajas y desventajas del
sistema multipilar chileno de pensiones teniendo en cuenta el mundo simbólico de sus
usuarios y los datos numéricos del Estado.
Por otro lado, se implementó un método cuantitativo con diseño correlacional, el cual,
según Hernández (2010), tiene como finalidad “conocer la relación o grado de asociación
que existe entre dos o más conceptos, categorías o variables en un contexto en particular”,
desde esta perspectiva, se puso a prueba la hipótesis recogida en el primer estudio
cualitativo. Asimismo, fue importante un modelo estadístico como herramienta de
recolección de información para indagar sobre los beneficios que el sistema pensional
multipilar chileno podría aportar a la economía colombiana. Finalmente, se contó con el
método de Análisis secundario, definido por Hernández (2010) como:
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Método que implica la revisión de documentos, registros públicos y archivos físicos
o electrónicos, para esto es necesario buscar en bases de datos estatales, de
procuradurías y organismos de control estatal (p. 261)
Desde esta perspectiva, fue imperativo el programa EVIWS como herramienta de análisis
de información con el fin de brindar un estudio objetivo y codificado de la información.

Capítulo 4. Resultados
4.1 Discrepancias entre regímenes colombianos

Una de las implicaciones de adaptar el modelo chileno es la implantación de un sistema
pensional único, lo que implica que se acabaría con el sistema dual mutuamente excluyente,
y además con los fondos especiales aún existentes, que en la actualidad permiten arbitraje
entre fondos y bondades no generalizadas.
En la siguiente tabla se describe las características propias de cada régimen, dejando ver las
discrepancias entre fondos, de un mismo país.
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tabla 1 comparación de regímenes colombianos. Skandia(2010)

Como se evidencia en la anterior tabla el régimen privado otorga diversificación, elección y
beneficios que el régimen público no. Sin embargo, es importante mencionar que le
régimen publico ofrece un mínimo de pensión para las personas que no alcanzaron aportar
lo suficiente y además no se sujeta a variaciones del mercado ni paga comisión en caso de
desempleo por parte del cotizante. Por otro lado, los fondos privados permiten que las
personas se pensionen cuando hayan cumplido 1150 semanas que equivalente a 23 años,
además de contar con la edad de 62 años los hombres y 57 años las mujeres se permite
acceder a la pensión. En el siguiente grafico se relaciona el número de cotizantes versus el
número de pensionados, además se escribe el presupuesto disponible para cada año.
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+ Tabla 2- relación cotizantes, pensionados RAIS. Elaboracion propia

En la tabla se observa la evolución que ha tenido el sistema de cotización privada o
régimen de ahorro individual RAIS desde el año 2006 hasta el año 2016, aquí se observa la
relación del total de cotizantes que difiere al número total de trabajadores activos en
aproximadamente un 50%, es decir que por cada 2 cotizantes registrados solo 1 está
aportando realmente al régimen RAIS. Otra relación que vale la pena establecer es la de
cotizantes versus pensionados, en donde es fácil apreciar una diferencia bastante notoria que
ha venido disminuyendo con el tiempo debido a un mayor aumento en el número de
pensionados en comparación al aumento en el número de cotizantes. En la actualidad la

Relacion Activos / Pensionados
167,52
165,34
149,38
131,92
118,36
104,28
97,68
79,75
88,22
tabla 3- relacion cotizantes
78,87
activos y pensionados.elaboracion
67,47

propia
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relación es de 67 a 1, por cada pensionado en el RAIS existen 67 cotizantes. Esta relación
resulta útil al momento de analizar el sistema público de pensión, pues a diferencia del RAIS
en donde cada cotizante soporta su misma pensión, el sistema público o RPM basa su
estructura en una pirámide donde la base es constituida por los nuevos cotizantes, es decir,
la población joven que entra a formar parte del mercado laboral colombiano y que soporta
las pensiones de los trabajadores de años atrás. Esta relación, en el RPM actualmente es
aproximado de 2 a 1, 1 pensionado por cada 2 trabajadores, aspecto que genera una carga
fiscal importante al país y que hace insostenible el sistema de pensión publico colombiano.

POBLACION TOTAL
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016

42.186
42.690
43.196
43.706
44.218
44.735
45.254
45.774
46.296
46.819
47.343

POBLACION EN EDAD DE TRABAJAR
N° Personas
% de la poblacion
32.484
77,0%
33.039
77,4%
33.597
77,8%
34.155
78,1%
34.706
78,5%
35.248
78,8%
35.781
79,1%
36.307
79,3%
36.827
79,5%
37.342
79,8%
37.851
80,0%

N° Personas
19.206
19.258
19.655
20.935
21.777
22.446
23.091
23.292
23.654
24.173
24.405

P.E.A.
Tasa ocupados
59,1%
58,3%
58,5%
61,3%
62,7%
63,7%
64,5%
64,2%
64,2%
64,7%
64,5%

DESOCUPADOS
N° Personas Tasa Desem.
2.311
12,0%
2.152
11,2%
2.214
11,3%
2.515
12,0%
2.564
11,8%
2.426
10,8%
2.394
10,4%
2.243
9,6%
2.151
9,1%
2.156
8,9%
2.249
9,2%
*Cifras en miles

Tabla 4 – distribución de la capacidad laboral. Elaboración propia

En esta tabla se aprecia la evolución de la población colombiana en su totalidad y en la
población en edad de trabajar, criterio que resulta bastante sensible en la construcción e
implementación del modelo pensional para cualquier sociedad. Inicialmente se observa que
la población total ha tenido un aumento controlado en promedio durante estos 11 años
analizados del 1,15% y de manera similar la población en edad de trabajar con un promedio
de 1,52%.
De manera más concreta, la PEA, criterio que le incumbe de manera más relevante al
sistema pensional público, ha tenido un aumento en promedio del 2,35% en los mismos 11
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años (2006-2016). Esta población representa, en el último año, el 64,5% de la población total
y es la encargada de la generación de ingresos para el país y para cada una de las familias
que lo conforman.
Para el sistema pensional colombiano, la situación se torna preocupante cuando se entran
a revisar las cifras que relacionan la base del sistema con la realidad actual del país debido a
que de acuerdo con cifras oficiales de Colpensiones (institución encargada de la seguridad
social publica) para el año 2016, solamente el 26,3%, es decir, 6.430.000 eran cotizantes y
de esos solamente el 11,5%, aproximadamente 1’608.000 son cotizantes activos. Teniendo
en cuenta la estructura piramidal del sistema de pensión público, esta realidad no cae para
nada bien en ningún aspecto, ni social, cultural y mucho menos fiscal, pues el presupuesto
asignado para pensiones para el año 2016 corresponde a 1,7 billones de los cuales el estado
tuvo que verse en la necesidad de entregar aproximadamente el 4% del PIB y destinarlo a
cubrir esos recursos faltantes que deberían ser cubiertos por la misma población joven que
entra a formar parte del sistema laboral.
Lo anterior no solo genera un malestar fiscal al país debido a que las implicaciones que
esto conlleva se extienden a lo largo del territorio nacional, pues en lugar de destinar recursos
para pagar la pensión de unos cuantos colombianos, esos mismos recursos pueden destinarse
para ser invertidos en educación, salud, infraestructura vial, entre otros, por lo tanto, el
modelo pensional en Colombia es un tema que incumbe y debe importarle a cada colombiano.

36

tabla 5- pensionados FOPEP. Elaboracion propia

De la tabla anterior se puede observar el número de pensionados con los que cuenta en
la actualidad el consorcio de FOPEP, cuya última actualización reporta un total de 325 mil
pensionados observando una baja en el número con respecto a 2010 de aproximadamente 11
mil pensionados. De igual forma es posible observar el presupuesto asignado al consorcio
con el fin de administrar el pago de la mesada a los convenios que la componen.
Con respecto a la relación entre los pensionados y los cotizantes también se observa una
relación amplia, pues de acuerdo a los datos proporcionados por la página web del consorcio
FOPEP existen aproximadamente 65 cotizantes por cada pensionado en promedio. Esto
brinda una estabilidad importante al sistema, estabilidad que se ha visto reflejada en correcta
administración de los fondos pensionales y el pago oportuno de la mesada a cada pensionado.
Por otro lado, FOPEP es el consorcio que ofrece la mesada pensional promedio más elevada
del sistema, pues en el RAIS la tasa de reemplazo no alcanza, en la mayoría de veces (más
del 85%) a ser del 70%, meta propuesta por el gobierno. De manera similar la meta tampoco
es alcanzada por el RPM debido a que, a pesar de que la pensión promedio de Colpensiones
es de un salario mínimo, está bastante inequitativo el pago y la distribución de la misma, pues
ese promedio solo es alcanzado debido a la pensión desproporcionada de unos cuantos que
compensan el bajo pago recibido por el resto de los pensionados.
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En la siguiente tabla se muestra la composición actual del consorcio de FOPEP con el
número de pensionados por año desde el 2011 (fecha desde la que se lleva un registro) y la
concentración de cada convenio dentro del total del consorcio.
PENSIONADOS FOPEP
CONVENIO / AÑO
2011
2012
2013
2014
CAJANAL
233.961
237.732
240.804
239.200
C.V.C
702
694
686
679
SUPERFINANCIERA
6
6
6
5
SUPERSOCIEDADES
259
253
249
239
SUPER IND Y COM
5
5
5
5
FONCOLPUERTOS
13.721
13.550
13.862
13.732
CAJA AGRARIA
9.479
9.445
9.388
9.265
ALCALIS DE COLOMBIA* No hay registro de informacion
FONPRENOR* No hay registro de informacion
CARBOCOL
41
41
39
39
FOCINE
6
6
6
6
INURBE
17
17
17
17
AUDIOVISUALES
20
20
20
20
INCORA EN LIQ
2.086
2.064
2.038
2.019
ADPOSTAL
3.369
3.342
3.307
3.299
INRAVISION
1.008
999
984
991
MINERCOL EN LIQ
91
92
93
93
CAMINOS VECINALES
8
8
12
12
MIN DE COM
677
651
626
601
INS SEGURO SOCIAL
22.042
21.645
21.248
20.896
INS DE CIENCIAS NUCL.
33
32
30
29
INS NAL DE ADECUACI
65
66
67
68
CAJA DE PREV. NAL DE LA SUPERINTENDENCIA
614
602
589
574
CAPRECOM
581
577
573
569
INVIAS
46
47
48
49
TELECALARCA* No hay registro de informacion
TELEHUILA
4
4
4
4
TELESANTAMARTA
28
27
26
25
TELEARMENIA
38
37
36
35
TELECOM
15.727
15.588
15.449
15.310
TELECARTAGENA
229
225
221
217
TELENARIÑO
47
52
57
62
TELETOLIMA
47
47
47
47
CNT
73
72
71
70
CFT
107
105
103
101
ISS ARL
28.936
27.993
27.050
26.107
PROSOCIAL* No hay registro de informacion
TOTAL
334.073
336.044
337.762
334.385
Fuente: Elaboracion propiar con datos de la pagina web fopep.gov.co

2015
236.400
670
5
231
5
13.392
9.175

2016
234.176
658
5
230
5
13.280
9.105

39
6
17
20
1.989
3.262
973
94
12
573
20.365
27
69
570
565
50

40
6
17
20
1.961
3.229
961
97
12
550
20.102
26
70
549
561
51

4
24
34
15.171
213
67
47
69
99
25.164

4
23
33
15.032
209
72
47
68
97
24.221

329.401

325.517

tabla 6- distribución de pensionados FOPEP. Elaboración propia

PONDERACION
71,94%
0,20%
0,00%
0,07%
0,00%
4,08%
2,80%
0,00%
0,00%
0,01%
0,00%
0,01%
0,01%
0,60%
0,99%
0,30%
0,03%
0,00%
0,17%
6,18%
0,01%
0,02%
0,17%
0,17%
0,02%
0,00%
0,00%
0,01%
0,01%
4,62%
0,06%
0,02%
0,01%
0,02%
0,03%
7,44%
0,00%
100,0%
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4.2 Caso Chile beneficios y falencias

Adicional a esto y en miras de ofrecer una solución a los problemas restantes del sistema
pensional (cobertura y dignidad) en el año 2008 se instauro una reforma ofreciendo una
pensión mínima básica garantizada por el estado en donde este último realiza los aportes
necesarios requeridos que hagan falta con el fin de otorgar una mesada pensional de acuerdo
a la ley que garantice una mayor dignidad al pensionado de acuerdo a la condición en la que
se encuentre y teniendo en cuenta que cumpla con los requisitos de pensión estipulados por
ley.
El Estado cumple un rol subsidiario (garante) y contralor del sistema, valiéndose de
organismos como las Superintendencias de AFP y de Valores y Seguros.
Existe además una comparación del sistema de pensión chileno versus el sistema
pensional español, que paga pensiones onerosas con una tasa de reemplazo cercana al 75%
pero que de acuerdo a los últimos datos del Ministerio de empleo y seguridad social viene
presentando un comportamiento negativo llegando en el 2016 a tener un déficit de 18 mil
millones de euros. Por esto se considera al sistema pensional de chile más eficiente y de
acuerdo – al estudio de sistemas pensiónales del BID- se ubica entre los 15 mejores del
mundo sobre países desarrollados y con un ingreso per capital mucho menor a otros países.

39

figura 7 - Evolución del saldo fiscal de la seguridad social. Ministerio de empleo España(2017)

figura 8 - deficit provisional de chile segun componentes. CEPAL ONU(2010)

Por otro lado el sistema pensional de Chile desde su reforma en el año de 1980 y su
posterior implementación en el año de 1981 tuvo un aumento de 2 puntos porcentuales sobre
el PIB debido al desplazamiento de cotizantes a las AFP, pues no disponía de los recursos en
el momento, sin embargo se observa un descenso paulatino en los años siguientes, sobretodo
en el rubro operacional debido a que la administración empieza a depender en mayor
proporción a las AFP y los recursos se obtienen de los cotizantes. En relación a los bonos de
reconocimiento hacen referencia al grupo de personas mayores de 15 años que se trasladaron
al nuevo sistema y que deciden retirarse en el año en el que se contabiliza el bono. Las
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pensiones asistenciales son para ofrecer una cobertura mayor y siempre han contado con un
porcentaje del PIB.
Continuando con el sistema pensional chileno se observa que además de ser sostenible en
el tiempo ofrece incentivos importantes a los cotizantes, el estado pasa a un según plano y se
vuelve un garante de la adecuada administración de los recursos por parte de las AFP. Estos
beneficios incluyen aportes importantes a la cuenta que permiten una mayor pensión de
acuerdo a determinadas condiciones así:
 Bono pensional por hijo: Exclusivo para mujeres con hijo nacido vivo o adoptado.
Contribuye al incremento de la mesada pensional.
 Subsidio a la cotización: Subvención en efectivo que se consigna directamente a la
cuenta individual de ahorro sobre el 50% del salario mínimo y que está exento del
cobro de la administración de la AFP.
 Subsidio a la contratación: Incentiva la contratación formal juvenil dirigido al
empleador y contribuye el 50% de la cotización previsional sobre un salario mínimo.

En comparación al sistema pensional colombiano, se observa que la estructura es similar
con la diferencia de que Colombia incluye un pilar alterno, el RPM, qué pasa a ser un sistema
de reparto o sistema solidario público, que a diferencia del privado (AFP) ofrece una mayor
cobertura, una tasa de reemplazo más elevada más sin embargo no es sostenible en el tiempo
debido al cambio generacional que está sucediendo.
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figura 9 - panorama pensional America latina y el caribe. BID

Revisando otras estadísticas de la economía de Chile se observa que el número de
cotizantes es mayor a la media, aspecto que fortalece el sistema pensional y denota la
importancia de los beneficios e incentivos que otorga el gobierno a cada cotizante por formar
parte del mismo. Este aspecto mide también de manera indirecta el índice de informalidad,
pues entre mayor sea el porcentaje de cotizantes existirá un menor índice de trabajo informal.
Este aspecto también resulta relevante en el sistema porque es la esencia del sistema mismo,
sin cotizantes no existirá el mismo, así pues, chile ha sabido disuadir a sus ciudadanos para
formar parte de este. Colombia sin embargo tienen un 33% aproximadamente de cotizantes,
cifra bastante inferior a la media de Latinoamérica y que afecta de manera importante al RPM
en Colombia, pues los cotizantes nuevos son la base fundamental de este.
Otro aspecto a tener en cuenta al momento de implementar un sistema pensional o
reformarlo es importante tener igualmente en cuenta la esperanza de vida de la población con
el fin de establecer su requerimiento para ser beneficiario de este. Este aspecto ha resultado
relevante en los últimos años y se ha visto afectado coyunturalmente por los avances médicos,
que cada vez prolongan la vida media de una persona y como ejemplo práctico se tiene la
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vida media de chile, cuya media, al momento de implementar la reforma en el año de 1980
se establecía en 70 años y actualmente la esperanza de vida es de 80 años de acuerdo al
informa del BID. De manera similar sucede con Colombia, cuya esperanza de vida media en
los años 90’ era de 68 años (Fuente: Banco mundial) y actualmente de acuerdo al informe
del BID es de 74 años.

figura 10 - esperanza de vida población mundial. BID

En esta tabla se observa la pensión máxima de bienestar con el comportamiento que tuvo
en los últimos años y la cobertura a la población que la requiere. Estos valores son similares
en comparación al salario mínimo de Chile, sin embargo, dependiendo del caso aplica o no
la tasa de reemplazo.

tabla 7- pensión de bienestar. Elaboración propia
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Se utilizó el test de causalidad de Granger para identificar las relaciones, las causalidades y
efectos de las variables, en el tiempo, y garantizar que todas las variables tengas por lo menos
una relación que se asocie al modelo:
Ho:

Y1

t

“no

es

causa

de

sentido

Granger”

Ha: Y1 t “si causa en sentido Granger” a Y2 t
P-valor > alfa  no se rechaza la Ho y por lo tanto no hay causalidad.
P-valor < alfa  rechaza Ho y por lo tanto hay causalidad.


El número de cotizantes causa el número de pensionados

a

Y2

t

44
Conclusiones

El presente documento desarrolla la hipótesis de que si existe mayor número de cotizantes
hay mayor cobertura, esto se evidencia en el test de causualidad de Granger que evidencia
Que dicha hipótesis es correcta. Es indica que si Colombia logra captar mayo número de
cotizantes puede generar una mayor estabilidad en su sistema.

Al realizar el estudio comparativo de los regímenes existentes, se evidencia que Colombia
presenta problemas de equidad debido a que en los fondos especiales ofrece diferente tasa de
cotización para el empleado y mayor pensión, lo que a nivel social presenta desventajas para
la sociedad que discrimina este fondo.

Se evidencia que una de las mayores deficiencias del sistema pensional colombiano es que
no sea homogéneo debido a que los fondos otorgan diferentes bondades permitiendo arbitraje
entre fondos

Se debe mencionar que la implementación del sistema multipilar chileno en Colombia tendrá
costos administrativos y normativos altos, pero evitaría los vacíos que generan inestabilidad,
además se logra equidad puesto que solo existiría un régimen de carácter solidario y de
aportes voluntarios que permiten que las personas tomen decisiones de ahorro para su vejez
Los efectos de la implementación del modelo multipilar chileno impulsa el sistema, debido
a que si todas las personas aportan al mismo modelo se puede brindar un mínimo de
supervivencia para una vejez digna y un pago de pensión justo sin derroches.
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Sugerencias
Mediante el presente trabajo se sugiere que Colombia debería implementar un sistema único
pensional que elimine la desigualdad de fondos y además permita que las pensiones
inequitativas desaparezcan para acobijar a más personas disminuyendo el monto pensional
que se les otorga solo a unas.
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